Money Supply and Economic Growth by 西村, 理
Title通貨供給と経済成長理論
Author(s)西村, 理
















































66 (66) 第 110巻第 1.2号



































上式を K と λTD とに関L一次同次で well.behavedな生壷函数であると仮定
すれば
(1) qニI(k) 但L-. q~Q!ND， k=K!ND 
f'(k)>O f"(k)く 0， /(0)=0，/(∞)~∞
f'(k)→∞ (k→0)， 1'(晶)→o(k→∞) 
生産物の供給価格が常に市場価格に一致する生産物市場では， 総供恰額 YS=
mcP生産物価格〉は企業の総収入となり， それは賃金・俸給支払額 WND
cw名目賃金率〕利子・配当支払額 iBsfおよび純利潤 PN に分配される。
(2) む=iB/十WND+PN
家計所得 YH は人的資産 Ns(t)，および非人的資産の一部である証券需要の
保有 BDh(t)から生じる報酬と企業からの利潤分配分で構成される。
(3) YH= WNs+iBD'+1'N 
主主計部門は YH り一部を消費財の購入 CH に，残りを貯蓄 SHにまわナが，こ
の両者への配分は簡単化のためにクインズ的消費函数に従うものと想定する330























但 L-， Mー は経済システム内に存在する貨幣総供給量である九
Solow [11]を筆頭に百花綜乱の感を呈した新古典派モデルはほとんど，資本
・労働の完全利用を前提として，貨幣の存在しない経済，すなわち物々交換の




PN= Y8~ WND-iBr/ 
SH= L1Bl>h+ L1MD~ 
この二式を YHの均衡式に代入すれば




iBD~=iB/ が成立している。また貨幣の総供給量は不喪 (L1 M...=O) であおから
(CH十!-Ys)十日T(ND-N8)十(i1BlI-.t1B8f)十(LlMDI>+.:1l¥，ゐ.')=0
Walras' Lawより. 4市場の需捨均衡条件が1つ落とせて体系は closedされるー




















LD=MDf/P+MD'/P=L(Q， K，九 1:-7tc， 'lrc) 
6) 苦闘の完全雇用の仮定より
Ns=No=N 
7) Arrow-Block-Hurwiczの定理(K.J. Arrow， H. D. Block & L. Hurwicz “On the 







70 (70) 第 110巻第1.2号
ここで 7は資本の収益率ペ πeは価格の期待上昇率である。またこの LD が K
の函数でもあるのは，貨幣需要に wealthe旺ectが働いている状態を想定して
いるためである。 LD の Q とKに関する 次同次函数を仮定すれば
(9) LD~k.L[f(正)/k， r，ρ"π，] 
8L/8(f(k)!k)>0，8L!8rく0，8L!f)ρeく0，f)L!f)πe<O， 
ここで ι は期待実質利子率で ρe=t-n.，
貨幣市場における需給均衡式(8)は，
。ゆ m古~kL[f(k)/k， r，ρeo 1r，1 旦L-，_ ms=Aゐ/PN
なお，企業ならびに家計の予想する期待価格上昇率の予想は一致し，その予
想は adaptiveexpectationモデルに従って修正されていると仮定する。






















Yn=Q十(μーπ，)MミIP-n，Bnh / P 
であれ産出量 Q と実質消費 (l-s)YDとの差額が実物資本の増加分となる。















錯覚(illusio叫に過ぎず，社会の存続する限り観察きれる fal血 yof compositionの一例であ
る.
72 (72) 第110巻第1. 2号
と， この直線が家計の保有する実質貨幣残高曲線になる。 即ち，いまの政府が
家計に Y.Dの対民間移転支出を突施すれば，実質可処分所得は D 点まで増






















の効用が調lられている o これよ b期待された実質可処分所得YD'を定義すれば
10) Tobin [16]によれば，経済主体の要求刑潤串と資本田限界生産力とに差異が生じた場合，投
資と庁蓄のギャップによるケインズ的困難を安全資産としての貨幣が排除するζ とになる。
通貨供給と程清成長理論 (73) 73 
Yd=Q+Cμー π，)A心/P斗(p十π，)Ms/P=Q+(μ十ρ)Ms/P
で与えられ Y'nは産出量 Q， 名目貨幣量の実質増加価値 μMs/Pおよび実





~~ K=Qー [(l-s){Q+(μ十p)Ms/P}ー (ρ十π，)Aゐ/P]
五十nk=sf(k)ー (l-s)(μ+ρ)ms+(ρ+πe)ms
となるから，均斉状態の炉は [C]で定められる。
炉 =l/n・[sf(k*)+{山十ρ)-n}ms*] [C] 











Y=G(K， N， Ms/P) 
なる形を有L-， K，N および Ms/Pに関する一次同次函数で，Ms=Oのとき
には Y=Q=F(K，N)となる。通貨供給は政府の対民間移転支出方式による
11) Johnson [4]は実質貨幣蹟高の劫用を u(MfJ/Fロ)とし.k*(叫が k*[・3よりも大き〈なるか，
あるいは小さくなるpを図解している図

























なる関係式が得られる。但L. bD=B/PN均斉資本集約度 k*[E]は， πfzπ*，
zー π=ρ より
が=1/π・[sf(k*)+(l-s)ρキbDJ [EJ 
通貨lI¥.色と経済成長理論 (75)， 75 
で示されるo




















ころで政府の財政支出 Gは生産物の一定割合 g で支出されると仮定すれば，
G=gYs s>g， g: const 
となり，政府部門の収支均等式は次式で表わすことができる 0
M G=iB+μ，Ms山
12) ここでの M，は総貨幣供給量 M，'"一部である。従って Ms--"'(μェ十凶M，志向は買いオ
べによる貨幣供給成長率となる.





























14) 政府主出 G を国際収支黒字額とすれば，この通貨供給方式は第1ルー ト方式とみなせる。































であるから， 8π/日μ=1より μ の増加〔減少)はまず πの上昇〔低下)へと導
くo
明 s は hのあるイ置に対するそれに必要な労働1単位当りの実質貨幣供給量で
あり，その η'8 の μ に関する徴係数を求めると
ω 8msj8μ=lj(l-s)n・[ザツ(k)-n]8kj8μ
均斉状態での労働l単位当り実質貨幣需要量刑d は(9)上り
凶 md=kL[f(k)jk，r， p， ，u-n] 







[< L-l/(1-s)n' {sf'(k) -n} ]8k/fJμ= -kfJL/fJπ 
貨幣需要の均衡解が存在するから均衡点で dm，/dk > dms/ dkが成立してい
る山。すなわち，
17) 次同次の生産函数より




~1+ 1L[kf"(k)θL/àf'向-w/却IL/θ匹前+kàL/θρ・ ðp/品十臼IL/♂π ô1r!òk]




であるが，k~O のときには mll=O となる。 wellゐehaved な生産函数の仮定より












(b)ケースEにおける政策変数は，政府の証券保有額 B のみである。 この証
券購入額が一定 (B=μB)ならば， ここでの通貨供給方式の性質より政府は常
に証券購入額と同率の通貨供給を実施している結果になる。従って， μは通貨
供給成長率と解釈され，B の変更は μ の変更と本質的に同ーのものになる。
そして， πと μとに関しては先程の結果 (8π/8μ=1)がここでも妥当する。
次に均斉資本集約度炉問は























80 (80) 第 110巻第1・2号
を考慮して，k*問を bDで偏微分すれば










場の実質利子率 ρは低下するカらその感応度は operationeffect "に依存し
ている。 1-<の意味は
1τ=1 +bD/ p .iJp/abDニ bV/ρ，bDf)(pbD)/f)bD
から理解できるように，政府の証券保有額を増加させたときの 1人当り実質利
子収入 ρbD の増減を示している。 operationeffectが小さい (1)τ) ときには，
政府の証券保有額を増加させても実質利子率はそれ程下落しないので ρbDは







(c)ケ スEの政策変数は政府の証券購入額 Eと政府支出 Gとのこつであり，
19) 脚注13)より目~f(k)-kf'(長)>0 だから
ザ (k)-n~ -，fk[f(kl -V'(k)Jー (1-，)/押らくO
となる。
通貨供枯と佳済成長理論 (81) 81 
政策変数日いずれか一つを変更すれば通貨供給量は当然変化する。そこでまず
最初に政府支出 G は一定のままで，政府の証券購入による利子収入 iBと新
規貨幣発行 μlAるとの組合わせの変化がもたらす効果を考えてみよう。まず
(μ1 π)品名と G の比率を U とすれば
















向と的自動きが解れば π の変化を知ることができる。 このむを下げると
とは， 政府の証券利子収入 ρbvが増加Lているととを意味するが， このこと
は直裁的に政府の証券購入額吾D の増加=助の増加と結びつかない。 opera




82 く82) 芦 110巷第1. 2号
sgn(Oμ，/ilv) = -sgn(1-r) 
となり vを下げるときには ilk/ilvくoより kは上昇しても， 価格水準の上
昇率 πは 1<τ ならば向も向も減少して低下するが，1>i"ならば μ1の
減少率と μ2の増加率との相反関係で上昇することも低下することもある。逆






仮定より B は一定であるから， Gの増減によヮて新規貨幣発行軍えも増減する。




































であり，そのときの 1人当り実物消費量 C は
































その際， 価格水準の上昇率に関しては τくlでは下落し， τ>1では上昇する
















Lかしながら Patinkin[7]によれば消費に実質富効果 (non-monetarywealth 
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